








ďƐƚƌĂĐƚ &ůŽŽĚƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ŶĂƚƵƌĂů ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ ŝŶ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϰϬй ŽĨ Ăůů ŶĂƚƵƌĂů ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͘ dŚĞ ĨůŽŽĚƐ ŚĂƐ Ă ƐĞǀĞƌ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽŶ Ă
ŚƵŵĂŶŚĞĂůƚŚĚƵƌŝŶŐĂĨůŽŽĚ͘^ ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂŝƐĂƌĞŐŝŽŶƚŚĂƚŝƐƉƌŽŶĞƚŽĂĨƌĞƋƵĞŶƚĨůŽŽĚƐ͘
dŚĞ ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ ƐŝĂŶ EĂƚŝŽŶƐ ŝƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ĂŵďŽĚŝĂ͕ >ĂŽƐ͕ dŚĂŝůĂŶĚ͕
sŝĞƚŶĂŵ͕ ƌƵŶĞŝ͕ DĂůĂǇƐŝĂ͕ /ŶĚŽŶĞƐŝĂ͕ WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͕ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ ĂŶĚ DǇĂŶŵĂƌ͘ dŚĞ
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇŽĨ ĨůŽŽĚŝŶŐ ŝŶ ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ ƐŝĂŚĂƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚŽǀĞƌ ƚŚĞƉĂƐƚ ƐĞǀĞƌĂů ĚĞĐĂĚĞƐ͘
&ůŽŽĚŝŶŐŝƐĂƉƌŽũĞĐƚŝŶŐŝƐƐƵĞƚŚĂƚŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇĂĨĨĞĐƚŝŶŐŵĂŶǇƌĞŐŝŽŶƐŝŶ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͘
hŶŝƚĞĚ EĂƚŝŽŶƐ KĨĨŝĐĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ĂďŽƵƚ ϵ͘ϲ ŵŝůůŝŽŶ ƉĞŽƉůĞ ĂƌĞ
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĨůŽŽĚŝŶŐ ŝŶ ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ ƐŝĂ͕ ĂŶĚ ŽŶůǇ ϱ͘ϯŵŝůůŝŽŶ ŝŶ dŚĂŝůĂŶĚ





ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĂĐƚƵĂů ŽŶƐĞƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨůŽŽĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ĚŝƌĞĐƚ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ


















ŽŶĞĂƌĞ ĨůŽŽĚƐ ΀ϯ΁͘ /ŶdŚĞ ůĂƐƚĚĞĐĂĚĞ͕ ĨůŽŽĚƐŚĂǀĞĂĨĨĞĐƚĞĚŶĞĂƌůǇŽŶĞďŝůůŝŽŶƉĞŽƉůĞ
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ΀ϰ΁͘dŚĞĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨĨůŽŽĚƐŽŶŚƵŵĂŶŚĞĂůƚŚƌĞŵĂŝŶƌĂƌĞůǇŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ
ĂŶĚ ĨĞǁƐƚƵĚŝĞƐƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵŽĨŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕ ŚĞĂůƚŚ ŝŵƉĂĐƚ ĂŶĚ
ĚŝƐĞĂƐĞƐƚŚĂƚŝƐĐĂƵƐĞĚďǇĨůŽŽĚƐƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌƐƵƉƉůŝĞƐ
ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ƐƉƌĞĂĚ ĐĞƌƚĂŝŶ ĚĞĂĚůǇ ĚŝƐĞĂƐĞƐ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ĞůĚĞƌůǇ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ




ŚĂĚ Śŝƚ WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ ĂŶĚsŝĞƚŶĂŵ ΀ϴ΁͘ :ŽŚŽƌ͕ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ ĂŶĚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉĂƌƚƐŽĨ /ŶĚŽŶĞƐŝĂ
ǁĞƌĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ĨůŽŽĚƐ ĂŶĚ ŽŶ ĞĐĞŵďĞƌ ϭϴ ŽĨ ϮϬϲϲ Ă ƐĞƌŝĞƐ ŽĨ ĨůŽŽĚƐ Śŝƚ :ŽŚŽƌ͕
DĂůĂĐĐĂ͕WĂŚĂŶŐĂŶĚEĞŐĞƌŝ^ĞŵďŝůĂŶ΀ϵ΁͘^ŝŶŐĂƉŽƌĞĂůƐŽĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚĂďŶŽƌŵĂůůǇŚŝŐŚ
ƌĂŝŶĨĂůů ǁŚŝĐŚ ƌĞƐƵůƚĞĚ ŝŶŵĂƐƐŝǀĞ ĨůŽŽĚƐ ΀ϭϬ΁͘  KƚŚĞƌ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ŚĂǀĞ ĂůƐŽ ĨĂĐĞĚ ĂŶĚ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚĨůŽŽĚĚŝƐĂƐƚĞƌƐĂƐŚŝŶĂ͕ĂŵďŽĚŝĂ͕/ŶĚŝĂĂŶĚĂŶŐůĂĚĞƐŚ΀ϭϭ΁͘/ƚŝƐƚŚŽƵŐŚƚ
ƚŚĂƚĨůŽŽĚƐǁŝůůŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞŐůŽďĂůďƵƌĚĞŶŽĨĚŝƐĞĂƐĞƐŵŽƌƚĂůŝƚǇĂŶĚǁŝůůĐŽƵŶƚŝŶŐƐƚƌĞƐƐ
























ϯ͘ϭ dŚĞ ZŝƐŬ ŽĨ ŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ ŝƐĞĂƐĞƐ &ŽůůŽǁŝŶŐ Ă &ůŽŽĚ &ůŽŽĚƐ ĂƐ Ă ŶĂƚƵƌĂů
ĚŝƐĂƐƚĞƌƚŚĂƚŚĂǀĞĂƌĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚŽŶƐĞƚĂŶĚŝŵƉĂĐƚƚŚĂƚĐĂŶƉƌŽĚƵĐĞŵĂŶǇ
ĨĂĐƚŽƌƐƚŚĂƚǁŽƌŬƐǇŶĞƌŐŝƐƚŝĐĂůůǇƚŽŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞƌŝƐŬŽĨŵŽƌƚĂůŝƚǇƌĞƐƵůƚŝŶŐĨƌŽŵ
ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ǀĞĐƚŽƌͲďŽƌŶĞ ĚŝƐĞĂƐĞƐ ΀Ϯϵ΁͘ ŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕
ŽƵƚďƌĞĂŬƐŚĂǀĞďĞĞŶŶŽƚŝĐĞĚŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇĨŽůůŽǁŝŶŐĨůŽŽĚƐĂŶĚƚŚĞƌŝƐŬŝŶĐƌĞĂƐĞƐ
ǁŚĞŶŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƐĂĨĞĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌƐƵƉƉůǇƐǇƐƚĞŵŝƐŚĞĂǀŝůǇŝŵƉĂĐƚĞĚĂŶĚ
ĚĂŵĂŐĞĚ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ĚƌŝŶŬŝŶŐ ǁĂƚĞƌ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ΀ϯϬ΁͘
ŽŵŵŽŶůǇ͕ ĚŝƐĞĂƐĞƐ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ĨƌŽŵ ǁĂƚĞƌ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĐŚŽůĞƌĂ͕
ĚŝĂƌƌŚĞĂů ĚŝƐĞĂƐĞ͕ ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ ƚǇƉĞ ĂŶĚ ͕ ůĞƉƚŽƐƉŝƌŽƐŝƐ͕ ƌŽƚĂǀŝƌƵƐ ĂŶĚ ƚǇƉŚŽŝĚ








ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ ĂŶŐůĂĚĞƐŚ ĂŶĚ /ŶĚŽŶĞƐŝĂ ΀ϯϳ΁͘


































ĂŶĚ ĨĞǀĞƌ ĨŽƌ ƚŚĞĂĨĨĞĐƚĞĚƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ΀ϯϵ΁͘dŚĞ ƌŝƐŬ ŝƐ ůŽǁĞƌ ŝŶŚŝŐŚůǇ ŝŶĐŽŵĞ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐŽĨŐĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚŝŶĂůĚŝƐĞĂƐĞƐ͖ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐǁŝƚŚƚŚĞĚĞƉƚŚŽĨ
ĨůŽŽĚŝŶŐ΀ϰϬ΁͘
ϯ͘ϯ sĞĐƚŽƌďŽƌŶĞŝƐĞĂƐĞƐdŚĞ ƌŝƐŬŽĨ ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ ĂǀĞĐƚŽƌďŽƌŶĞĚŝƐĞĂƐĞƐ͕ ƐƵĐŚĂƐ
ŵĂůĂƌŝĂĂŶĚĚĞŶŐƵĞĨĞǀĞƌŝƐƵƐƵĂůůǇŚŝŐŚĞƌĨŽůůŽǁŝŶŐĂĚŝƐĂƐƚĞƌůŝŬĞĂĨůŽŽĚ͘dŚĞ





ϰ͘ tĂƚĞƌ ^ƵƉƉůǇ ǇĐůĞ ŝŶ ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ ƐŝĂ͕ ŵĂŶǇ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ůŝŬĞ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͕ DĂůĂǇƐŝĂ ĂŶĚ
/ŶĚŽŶĞƐŝĂŚĂǀĞƐŚŽǁŶƚŚĞǁĂǇŝŶǁĂƚĞƌƌĞƐŽƵƌĐĞƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĂŶĚĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘dŚĞ
ĞǆƚĞƌŶĂůĨŽƌĐĞƐůŝŬĞĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇĨŽƌƐŽŵĞǁĂƚĞƌƐƵƉƉůǇŽŶDĂůĂǇƐŝĂĂŶĚŝŶƚĞƌŶĂůĨŽƌĐĞƐ
ůŝŬĞ ǀĞƌǇ ůŝŵŝƚĞĚ ůĂŶĚ ĨŽƌ ǁĂƚĞƌ ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ ƉƵƌƉŽƐĞƐ ŵĂĚĞ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ ŚĞĂĚŝŶŐ ƚŽ
ĚĞƐĂůŝŶĂƚŝŽŶ͕ƌĞĐǇĐůŝŶŐŽĨǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌƚŽŵĂŬĞEttdZ;ƌĞĐǇĐůĞĚƉŽƚĂďůĞǁĂƚĞƌͿ͕ĂŶĚ
ƚŚĞ ĐŽŵďŝŶŝŶŐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ĨŽƌǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶ ΀ϰϮ΁͘ KĨ ƚŚĞ ϭϰ ƵƚŝůŝƚŝĞƐ ŝŶ Ɛŝǆ







ĂŶĚ Ă ƐŽůŝĚ ƉůĂŶ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŵĚƵƌŝŶŐ ŶĂƚƵƌĂů ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĨůŽŽĚƐ ĂŶĚ ŚŽǁ ƚŽ
ŵĂŶĂŐĞƚŚĞĨĂĐŝůŝƚŝĞƐĚƵƌŝŶŐĂŶĚĂĨƚĞƌƚŚĞĨůŽŽĚƐƚŽƉƌĞǀĞŶƚǁĂƚĞƌĨƌŽŵƉŽůůƵƚŝŽŶŽǀĞƌĂ




ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞŵĂǇ ĂůƐŽ ŚĂǀĞŶĞŐĂƚŝǀĞ ŝŵƉĂĐƚƐ ŽŶ ŐĞŶĞƌĂůǁĂƚĞƌ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚŵĂǇ ŝŶ ƚƵƌŶ ĂĨĨĞĐƚ ŚĞĂůƚŚǇǁĂƚĞƌ ĂŶĚǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ ƐĞƌǀŝĐĞƐ /ŶƚĞƌŶĂů
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚŝĞƐŽĨ ƚŚĞƐĞƐĞƌǀŝĐĞƐĐŽŵƉƌŝƐĞĂǁŝĚĞƌĂŶŐĞŽĨ ƐĐŝĞŶĐĞĂŶĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ŝŶ
ƚĞƌŵƐŽĨĞǆŝƐƚŝŶŐŶĞƚǁŽƌŬƐ͕ƋƵĂůŝƚǇŽĨƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŝŶĐƌŝƚŝĐĂůĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
ŽĨƚĞĐŚŶŽůŽŐǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂŶĚƐĂĨĞĚĞůŝǀĞƌǇŽĨƚŚĞƐĞƌǀŝĐĞƐ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂů
ŝŵƉĂĐƚƐŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͞ĞǆƚƌĞŵĞĞǀĞŶƚƐ͟ĐĂŶǀĂƌǇ͕ĂƐĂĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƉƌŽĐĞƐƐ





























ϵ͘ ŽŶĐůƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ŝƐĐƵƐƐŝŽŶtŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ĚŽƵďƚ͕ ǁĂƚĞƌ ƐƵƉƉůǇ ĂŶĚ ƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶ ƐǇƐƚĞŵ
ĚĞĨŝŶĞƚŚĞŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚŽĨůŝǀŝŶŐĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐƚŽŚƵŵĂŶŚŝƐƚŽƌǇ͘dŚĞƌĞŝƐĂůƐŽĂƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐŽŶƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨǁĂƚĞƌƐƵƉƉůǇĂŶĚƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶƐǇƐƚĞŵƐƚŽŚĞĂůƚŚƉƌŽďůĞŵƐ





ůŝŵŝƚ ĚŝƌĞĐƚ ĚĂŵĂŐĞ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ƐĂĨĞ ďĂƐŝĐ ŶĞĞĚƐ ĂƌĞ ŵĞƚ ƐƵĐŚ ĂƐ ƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶ͕ ǁĂƚĞƌ
ƐĐĂƌĐŝƚǇ͕ ĐŚĞŵŝĐĂů ĂŶĚ ďŝŽůŽŐŝĐĂů ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ǁĂƚĞƌ ďŽƌŶĞ ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘
dŚĞƌĞŝƐĂůƐŽĂŶĞĞĚƚŽĨŽĐƵƐŽŶƐĂĨĞĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌƐƵƉƉůǇƚŽĐŽƉĞǁŝƚŚĚŝƐĂƐƚĞƌƐƚŚĂƚ
ĂƌĞƌĞůĂƚĞĚƚŽĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞƐƵĐŚĂƐĨůŽŽĚƐ͘ƐƐĞƐƐŵĞŶƚŽĨǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚŝĞƐĂƐǁĞůůĂƐƌŝƐŬ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ ĞǆƚƌĞŵĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ Ɛƚŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͕ ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŽĨǁĂƚĞƌƐƵƉƉůǇĂŶĚƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶŝƐƚŚĞĞŶĚƉŽŝŶƚŽĨƉƌĞƐƐƵƌĞĨƌŽŵĞǆƚƌĞŵĞ
ǁĞĂƚŚĞƌ͕ĐůŝŵĂƚĞƌĞůĂƚĞĚƚŽĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͘KŶƚŚĞKƚŚĞƌŚĂŶĚ͕ƉŽŽƌƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚĞŵĞƌŐĞŶĐǇ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕ĂůŽŶŐǁŝƚŚ ůĂĐŬŽĨ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ŝŶ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ ůĂƌŐĞůǇĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƚŽŶĞŐĂƚŝǀĞ
ŚĞĂůƚŚ ŝŵƉĂĐƚŽĨ ĨůŽŽĚƐ ŝŶƚŚĞĂƌĞĂ͘ůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞŵĂǇďĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞƐĞǀĞƌŝƚǇŽĨ
ĨůŽŽĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ŵĂŶǇ ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚƐ ŵƵƐƚ ďĞ ƐĞƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƚŽ ƉƌĞƉĂƌĞ
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ĨůŽŽĚƐĂŶĚŵŽƌĞƐƚƵĚŝĞƐƐŚŽƵůĚďĞƚĂŬĞŶƉůĂĐĞƚŽ ĨŽĐƵƐĞĚŽŶŚĞĂůƚŚ
ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ĨůŽŽĚƐ ƚŽ ŚƵŵĂŶ ĂŶĚ ŵŽƌĞ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ĂďŽƵƚ
ďĞŚĂǀŝŶŐĚƵƌŝŶŐĨůŽŽĚƐ͕ƉƌĞƉĂƌŝŶŐƐĂĨĞĚƌŝŶŬŝŶŐǁĂƚĞƌĂŶĚĚŝƐĞĂƐĞƐƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͘
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͗
΀ϭ΁ŽŬĞƌ Z:͕ ,ƵŶƚĞƌ D͕ ZƵĚŐĞ :t͕ >ŝǀĞƌĂŶŝ D͕ ,ĂŶǀŽƌĂǀŽŶŐĐŚĂŝ W͘ ŵĞƌŐŝŶŐ ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ ĚŝƐĞĂƐĞƐ ŝŶ
ƐŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂ͗ƌĞŐŝŽŶĂůĐŚĂůůĞŶŐĞƐĐŽŶƚƌŽů͘>ĂŶĐĞƚ͘ϮϬϭϭ͖ϯϳϳ͗ϱϵϵʹϲϬϵ͘



















ηϯ͕ &ŝƐĐĂů zĞĂƌ ΀&z΁ ϮϬϭϮ͘ ǀĂŝůĂďůĞ
Ăƚ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ͘ƵƐĂŝĚ͘ŐŽǀͬŽƵƌͺǁŽƌŬͬŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶͺĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͬĚŝƐĂƐƚĞƌͺĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͬĐŽƵŶƚƌŝĞƐͬƚŚĂŝůĂŶ
ĚͬƚĞŵƉůĂƚĞͬĨƐͺƐƌͬĨǇϮϬϭϮͬƐŽƵƚŚĞĂƐƚͺĂƐŝĂͺĨůͺĨƐϬϯͺϭϭͲϬϴͲϮϬϭϭ͘ƉĚĨĐĐĞƐƐĞĚ͗ϳEŽǀĞŵďĞƌϮϬϭϮ͘
΀ϭϭ΁ ĞůŐĂĚŽ :D͕DĞƌǌ ͕ ƉĞů ,͘  ĐůŝŵĂƚĞͲĨůŽŽĚ ůŝŶŬ ĨŽƌ ƚŚĞ ůŽǁĞƌDĞŬŽŶŐ ZŝǀĞƌ͘,ǇĚƌŽů ĂƌƚŚ ^ǇƐƚ
^Đŝ͘ϮϬϭϮ͖ϭϲ͗ϭϱϯϯʹϰϭ͘
























΀Ϯϱ΁ŚĂŶŐ ,͘ WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ ĂŶĚ ƐƚŽƌŵ ŚĂǌĂƌĚƐ ŝŶ Ă ŐůŽďĂů ǁĂƌŵŝŶŐ ǁŽƌůĚ͗ ůĞƐƐŽŶƐ ĨƌŽŵ ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ
ƐŝĂ͘EĂƚ,ĂǌĂƌĚƐ͘ϮϬϭϭ͖ϱϲ͗ϲϲϳʹϵ͘
΀Ϯϲ΁tŚŝƚĞŵĂŶ'͘DĂŬŝŶŐƐĞŶƐĞŽĨĐůŝŵĂƚĞĐŚĂŶŐĞ͗ŚŽǁƚŽĂǀŽŝĚƚŚĞŶĞǆƚďŝŐĨůŽŽĚ͘Z/DZĞƉŽƌƚ^ĞƌŝĞƐ













΀ϯϯ΁ sŽůůĂĂƌĚ ͕ ůŝ ^͕ ǀĂŶ ƐƚĞŶ ,͕ tŝĚũĂũĂ ^͕ sŝƐƐĞƌ /͕ ^ƵƌũĂĚŝ ͕ Ğƚ Ăů͘ ZŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĨŽƌ ƚǇƉŚŽŝĚ ĂŶĚ
ƉĂƌĂƚǇƉŚŽŝĚĨĞǀĞƌŝŶ:ĂŬĂƌƚĂ͕/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘:DϮϬϬϰ͖Ϯϵϭ͗ϮϲϬϳͲϭϱ͘






















΀ϰϰ΁ &ĂĐŽŶ͕ dŚŝĞƌƌǇ͕ ĂŶĚ >ŽƵŝƐĞtŚŝƚŝŶŐ͘ ϮϬϭϯ͘ ZĞǀŝƚĂůŝǌŝŶŐ ƐŝĂ͛Ɛ /ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͗ Ŷ ĐƚŝŽŶ ŐĞŶĚĂ͘ WĂƉĞƌ
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚĂƚƚŚĞtĂƚĞƌŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘DĂŶŝůĂ͘DĂƌĐŚϮϬϭϯ͘
΀ϰϱ΁ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů tĂƚĞƌ ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ;/tͿ͘ ϮϬϬϬ͘ >ŽƐƐĞƐ ĨƌŽŵ tĂƚĞƌ ^ƵƉƉůǇ ^ǇƐƚĞŵƐ͗ ^ƚĂŶĚĂƌĚ
dĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ ĂŶĚ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞDĞĂƐƵƌĞƐ͘ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ /t
dĂƐŬ&ŽƌĐĞ͕>ŽŶĚŽŶ͘
΀ϰϲ΁WŽƐƚĞů͕^ĂŶĚƌĂ͘ϭϵϵϳ͘>ĂƐƚKĂƐŝƐ͗&ĂĐŝŶŐtĂƚĞƌ^ĐĂƌĐŝƚǇ͘dŚĞtŽƌůĚtĂƚĐŚŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚůĞƌƚ^ĞƌŝĞƐ͘
EĞǁzŽƌŬĂŶĚ>ŽŶĚŽŶ͘tŽƌůĚtĂƚĐŚ/ŶƐƚŝƚƵƚĞĂŶĚt͘t͘EŽƌƚŽŶĂŶĚŽŵƉĂŶǇ͘
΀ϰϳ΁&ŽƐƚĞƌ͕:͘;ϮϬϬϳͿ͕tĂƚĞƌƐƵƉƉůǇΘƐĂŶŝƚĂƚŝŽŶĂĨƚĞƌĨůŽŽĚŝŶŐ͕ƌŝƚŝƐŚ'ĞŽůŽŐŝĐĂůƐƵƌǀĞǇ͕EZ͘
΀ϰϴ΁tŽƌůĚ,ĞĂůƚŚKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŽĨĨŝĐĞŽĨ^ŽƵƚŚĞĂƐƚƐŝĂƌĞŐŝŽŶĂƚǁǁǁ͘ƐĞĂƌŽ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĞŚĂ͘
